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Informacja reklamowa

Komentarz do wyniku we wrzesniu 2025 roku
Wyniki subfunduszu

Fundusz Skarbiec Spdétek Wzrostowych zyskat w pazdzierniku + 8,43% na tle benchmarku, ktéry
wzrést w tym czasie +3,82%.

PaZdziernik na Wall Street uptynat pod znakiem technologii i sztucznej inteligencji, a sezon
wynikéw Big Tech stat sie de facto referendum w sprawie sensu i skali rekordowych inwestycji
w infrastrukture Al.

Na pierwszy plan wysunety sie spétki chmurowe. Amazon pokazat najsilniejszy od lat wzrost
w AWS, napedzany popytem na moc obliczeniowa pod generatywna Al, co przetozyto sie na
wyrazne wybicie kursu i umocnito postrzeganie spétki jako jednego z gtéwnych beneficjentéw
cyklu Al. Podobnie Alphabet, podnoszac S$ciezke capex, pokazat determinacje, by broni¢
dominujacej pozycji w wyszukiwarce wtasnie poprzez integracje Al. Inwestorzy docenili tempo
nadganiania spétki w wyscigu Al do innych graczy oraz dali przystowiowe votum zaufania, ze
wysoka rentowno$¢ core biznesu daje komfort finansowania takiej strategii. Na drugim
biegunie znalazta sie Meta, ktéra stata sie symbolem rosnacej niecierpliwosci wobec ,drogiego”
Al. Informacje o planowanej emisji dtugu siegajacej nawet 30 mld USD na finansowanie
infrastruktury oraz bardzo agresywne prognozy wydatkéw spotkaty sie z chtodniejsza reakcja
rynku. Inwestorzy zaczeli wyrazniej dyskontowac ryzyko, ze tempo wzrostu kosztéw wyprzedzi
tempo monetyzacji nowych rozwigzan, zwifaszcza tam, gdzie Sciezka przychodowa jest mniej
klarowna niz w chmurze czy wyszukiwarce.

W tle wynikéw kwartalnych wida¢ co$ wiecej niz tylko rywalizacje kilku spétek. Dane
i komentarze zarzaddéw potwierdzajg, ze trwa pefnoskalowy ,Al buildout™ setki miliardéw
dolaréw kierowane sg w strone centréw danych, ukfadéw GPU, sieci Swiattowodowych, energii
i chtodzenia, a prognozy na kolejne lata wskazuja na dalsza eskalacje naktadéw. Nvidia, jako
dostawca kluczowych uktadéw, pozostaje w centrum tego ekosystemu, a jej pozycja wzmacnia
przekonanie, ze infrastruktura Al staje sie nowa warstwa krytycznej infrastruktury gospodarki
cyfrowej, poréwnywalng z historycznym znaczeniem budowy internetu czy sieci mobilnych.
Jednoczesnie coraz czesSciej pojawia sie pytanie, czy obecne tempo inwestycji nie doprowadzi
do okresowego nadmiaru mocy, jesli wykorzystanie komercyjne i produktywnos¢ realnej
gospodarki nie nad3za za rozbudowa infrastruktury.

Z perspektywy inwestoréw na Wall Street pazdziernik przynidst kilka istotnych wnioskéw. Po
pierwsze, Al pozostaje kluczowym motorem wzrostu i uzasadnia koncentracje wynikéw
w waskiej grupie spdtek, ale rosnie znaczenie selekcji: premiowane s3 modele biznesowe,
w ktérych Al wzmacnia juz istniejace, skalowalne i rentowne platformy.

Najblizsze tygodnie powinny uptyna¢ pod znakiem kontynuacji wynikéw kwartalnych za 3Q,
a dominowac tym razem bedg bardziej raporty ze spétek o Sredniej i matej kapitalizacji.

Pozycjonowanie i strategia

Trend digitalizacji przedsiebiorstw, przenoszenia oprogramowania i mocy obliczeniowej do tzw.
chmury jest we wczesnej fazie rozwoju, a potencjat wzrostu jego wartosci na najblizej 5-7 lat
jest ponad 3-krotny. Droga i mozliwosci, przed ktérymi stoja innowacyjne firmy mozna
poréwnac do np. 2009 roku i Sciezki rozwoju branzy e-commerce na Swiecie. Oczywiscie, liderzy
rozwigzan w wybranych segmentach prawdopodobnie zyskaja jeszcze wiecej a my bedziemy
sie stara¢ wybiera¢ do portfeli wiasnie tych najlepszych, ktérzy beda w stanie rozwija¢ swoje
biznesy w tempie dwucyfrowym niezaleznie od cyklu gospodarczego.

Konsekwentnie wierzymy w filozofie i strategie, ktéra naszym zdaniem jest w stanie zapewnic
znaczacy sukces zaréwno w krétkim jak i diugim terminie. Postawi¢ na lideréw wzrostu,
innowacji i efektywnosci ROIC. Na tych, ktérzy s3 najsilniejszymi okazami bedacymi ciaggle o
krok przed innymi w przysfowiowym oceanie inwestycji. W nowo rozwijajacych sie i
zdobywajacych site sektorach oraz branzach, ktére strukturalnie beda spychac i pozerac te
stabsze i starsze. Robimy to konsekwentnie inwestujac w lideréw biznesowych wygrywajacych
w branzach i niszach, ktére same s3 skazane na biznesowy sukces.
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Nota prawna

Subfundusz Skarbiec Spétek Wzrostowych wydzielony w ramach SKARBIEC FIO. Wymagane prawem informacje dotyczace Subfunduszu,
w tym o czynnikach ryzyka inwestycyjnego, znajduja sie w prospekcie informacyjnym SKARBIEC FIO i dokumentach zawierajacych
kluczowe infromacje dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI SA, w serwisie skarbiec.pl i w sieci sprzedazy. Subfundusz nie gwarantuje
realizacji okreslonego celu i wyniku inwestycyjnego, a uczestnik ponosi ryzyko utraty czesci wptaconych srodkédw.Wartos¢ Aktywow
Netto Subfunduszu moze sie charakteryzowa¢ duza zmiennoscia wynikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania
portfelem. Prezentowane wyniki inwestycyjne nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci, sa wynikiem
inwestycyjnym osiggnietym w konkretnym okresie historycznym. Tabela opfat manipulacyjnych oraz informacje o podatku bezposrednio
obcigzajacym dochdd z inwestycji dostepne s3 pod numerem infolinii: (22) 588 18 43, w serwisie skarbiec.pl.

Opisy ryzyk

Z inwestycja w Subfundusz zwigzane jest ryzyko rynkowe wynikajgce z faktu inwestowania przez Subfundusz wiekszosSci swoich
aktywow w akcje emitowane przez spéfki publiczne, z czym wiaza sie okreslone kategorie ryzyka charakterystyczne dla danego rodzaju
papieréw wartosciowych oraz dla dokonywania inwestycji na rynkach zagranicznych. Ceny papieréw wartosciowych i innych
instrumentéw na gietdzie lub rynku, na ktérym s3 notowane, w wiekszym lub mniejszym stopniu podlegaja zmianom w zaleznosci od
ogoblnej sytuacji na rynku, czyli od stanu koniunktury gietdowej. Pogorszenie sie koniunktury gietdowej moze prowadzi¢ do spadku cen
wiekszosci notowanych papieréw wartosciowych i instrumentéw finansowych, co z kolei moze wptywaé¢ na spadki wartosci jednostek
uczestnictwa.

Szczegdtowe informacje dotyczace ryzyk zwigzanych z inwestycja w Subfundusz znajduja sie w prospekcie informacyjnym Funduszu,
w czesci dotyczacej Subfunduszu, w punkcie opisujgcym ryzyka inwestycyjne zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjng Subfunduszu.
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